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5 结论与建议
从模型预测结果来看 , 2007 年 , 消费品市场运行平稳 ,
零售额增长加快 , 市场供求形势比较稳定。虽然消费增长呈





济增长的贡献 , 一方面是为了保持国民经济平稳快速增长 ,
另一方面也是我们强调解决改善民生的需要。为此 , 一是继
续提高我市居民的收入水平和生活质量 , 尤其要关注中低收
入群体 , 增加其收入 ; 同时进一步完善社会保障制度 , 大力发
展第三产业和扩大就业。增加居民收入 , 改善消费结构 , 提高
消费信心 , 促进消费需求的增加。二是加大力度开拓农村市
场 , 促进农村消费水平的提高。随着农民收入的增加 , 农民的
家庭生活消费质量将得到提高 , 居住条件也将不断改善 , 文
化消费也有所增加。且市区商业要向郊区村镇拓展 , 扩大农
村消费市场 , 并开展多种形式的促销活动 , 满足农民消费需
求 , 使农村市场成为消费品市场的重要增长点。三是加强市
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摘 要: 区别于传统方法计算货币量时的简单线性加总 , Divisia 指数方法考虑了各类货币资产
在重要性和流动性上的差异 , 采取更为合理的加权计算。而且 Divisia 指数还具有可分性、可传递性
以及具有清晰的经济意义 , 能够为实际应用研究更为便利和科学的帮助。文章以中国货币供应量为
例 , 对 Divisia 货币数量指数的计算进行了说明。
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首先 , 各类货币资产之间完全替代并不切实际 , 如广义货币
供给量 M2 中包括社会 流 通 货 币 总 量 、活 期 存 款 、定 期 存 款
等 , 而流通货币、活期存款、定期存款与其它存款在流通性上
具有明显区别 , 在短时期内缺乏完全替代性 ; 其次 , 各类货币
资产的货币性职能存在差异 , 货币性越低的资产所得到的利
率补偿超高 , 因而直接加总并不合理。随着金融创新的迅速






具。为此 , Divisa 货币数量指数提供了一种不错的选择。
1 Divis ia 指数的理论方法
Francois Divisia 在 1926 年 首 先 提 出 并 以 其 命 名 的 Di-
visia 指数 , 最早是应用于研究商品价格与数量变化的动态轨
迹。Barnett(1980)结合 Divisia 指数和加总理论 , 并发展应用到
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货币总量的计算上 , 考虑到各类货币资产对总量贡献的差
异 , 加总应采取非线性形式 , 但考虑到非线性参数估计上的
困难以及可能导致的较大偏误 , 则利用指数理论进行近似 ,
得到 Divisia 货币数量指数。随着经济运行愈趋向复杂化和
金融创新的飞速发展 , Divisia 货币数量指数受到越来越高的
重视。















































其中 , Ei=pi(t)表示支出函数的一阶梯度向量 , x$ =dx/dt(x=
p,q,E)表示变量在时间上的增量, 则x$ /x 表示增长率。显然, Dq(T)
刻画了商品数量从基期到报告期的变化情况。类似地 , 我们







式 ( 4) 表明 , 在数据连续假定下 , Divisia 数量指数与 pi(t)
成正相关。在货币市场中 , 货币资产的价格通常由其所对应
的利率表示 , 即某类货币资产的利率越高 , 则其在货币总量






































































#i(Tj,j- 1)=1。类似地 , 我们亦可推导得到离散数据的 Divisia 价
格指数。在实际应用中 , 式(8)中的 Divisia 数量指数较式(3)中
的更为常用。






(ln(qi(Tj))- ln(qi(Tj- 1)) (9)
根据 #it 的定义及式(9)可知 , 离散数据下的 Divisia 数量
指数是以各类商品支出占总支出比重为权数的加权平均。即
在货币市场中 , 当某类货币资产在总货币资产中的份额越
大 , 其在 Divisia 货币数量指数中的比重也越大。




当 局 均 曾 探 讨 以 Divisia 货 币 数 量 指 数 方 法 来 加 总 货 币 资
产 , 1994 年 在 美 国 Mississippi 大 学 举 办 的 “Divisia Aggre-
gate”学术会议 , 对这一领域的研究进行了系统的总结 , 而英
国中央银行还每年定期公布 Divisia 货币指数 , 作为宏观经
济运行的重要指标。美国联邦储备局做了多年的努力 , 终于
在 1980 年公布了修正后的货币总量 , 而用的方法正是 Di-
visia 指数。部份国内外的经济学者用 Divisia 方法对货币指
数 及 其 对 经 济 的 影 响 进 行 研 究 , 包 括 W.A.Barnett etc. (
1984a,1984b), D.L.Schunk (2001),A.Serletis and A.L.Robb
(1986), A.Serletis (1991),P.A.Spindt (1984); 潘红宇 , 邓述慧
(2001), 李治国 , 施月华( 2003) 。
定义 pit 为资产 i 在第 t 期的使用者成本 , 即第 i 种货
币资产的价格 ; Rt 为第 t 期可能得到的最高利率 ; rit 为资产 i
在第 t 期的利率 ; rt 为第 t 期的税率 ; pt 为第 t 期真 实 的 生 活







在计算货币数量总指数时 , 删除无关的因子 , 可将此模
型(10)进一步简化为
pit=Rt- rit (11)
根据式(10)和(11)对原始数据进行转换 , 得到表 1 中数据。
利用本文第二部份介绍的 Divisia 方法计算中 国 2000~
2006 年的 Divisia 货币数量 qt 和增长率 gt, 结果见表 2。
从表 2 中数据可以看出 , Divisia 货币数量指数与传统方
法计算的指数存在着差异。由于数据的限定性 , 本研究的计
理 论 新 探
19
统计与决策 2008 年第 10 期( 总第 262 期)





[1]W.A.Barnett etc.:The New Divisa Monetary Aggregates.The Journal
of Political Economy, 1984, ( 38) .
[2]W.A.Barnett:Recent Monetary Policy and the Divisa Monetary
Aggregates.The American Statistician,Vol.38,1984.
[3]D.L.Schunk:The Relative Forecasting Performance of the Divisa
and Simple Sum Monetary Aggregates.Journal of Money,Credit and
Banking, 2001, ( 33) .
[4]A.Serletis and A.L.Robb:Divisa Aggregation and Substitutability
among Monetary Assets.Journal of Money,Credit and Banking,
1986, ( 18) .
[5]A.Serletis:The Demand for Divisa Money in the Unite
States—A Dynamic Flexible Demand System. Journal of
Money,Credit and Banking, 1991, ( 23) .
[6]P.A.Spindt:Modelling the Monetary Multiplier and the
Controllability of the Divisa Monetary Quantity Aggre-
gates.The Review of Economics and Statistics, 1984,
( 66) .
[7]李治国 , 施月华.中国 Divisa 货币数量指数及其货币资产结构分
析[J].上海金融 , 2003, (2).


































































































































表 2 Divis ia 货币数量和增长率
章 萍
( 上海政法学院,上海 201701)
摘 要 : 文章认为 , 政府根据实际情况对养老基金进行财政投入是解决养老保障体系运行困难
的有效方法 , 也是政府应承担的责任。同时 , 我国必须抓住战略机遇期实现经济又好又快发展 , 社会
福利建设与经济发展二者都要兼顾 , 必须注意养老基金财政投入的适度性。
关键词 : 养老基金;财政投入;适度性




不抵支的严峻局面。2000 年以来 , 职工参加养老保险的人数
平均增速为 4.04%, 而离退休职工人数的平均增速为 6.64%。
目前中国每年的养老金压力主要发生在两方面 , 一是征缴的
养老金收不抵支 , 每年大约在 500～600 亿元人民币 , 一直由
中央财政在拨付 ; 二是个人账户每年被挪用 1000 多亿元用





大学王小军博士研究得到 1996 年隐性债务的规模为 36118
亿元 , 占当年 GDP 的 53%。据劳动部门测算 , 基于当前的社
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